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ABSTRACT 
 
This research was conducted to find out either simultaneously or partially the influence of the inflation rate, 
the rupiah exchange rate, and BI interest rates against JCI in Indonesia stock exchange. Investors use JCI as 
a reference to determine the investment decision because JCI reflects the state of the economy of a country. 
This research focused on macro variables that affect the economy of the country which are inflation rates, the 
rupiah against the dollar exchange rate and BI interest rates. This research type is explanatory research with 
quantitative approach. Methods of analysis used was multiple linear regression analysis that has previously 
been performed classic assumption test first. The results of this study indicate that simultaneously inflation 
rates, the rupiah exchange rate and the BI interest rate has significant effect to JCI. While partially inflation 
rate variable has positive effect that is not significant to JCI, the rupiah exchange rate variable effects 
significantly positive to JCI, while BI interest rate variable has negative effect significantly to JCI. 
Determination of coefficient test result shows that the three variables used may explain the variable JCI 
36.9%. 
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ABSTRAK 
 
Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh baik secara simultan maupun parsial dari tingkat inflasi, 
kurs rupiah, dan tingkat suku bunga BI Rate terhadap IHSG di Bursa Efek Indonesia. Para investor 
menggunakan IHSG sebagai acuan untuk menentukan keputusan investasi karena IHSG mencerminkan 
keadaan perekonomian suatu negara. Penelitian ini berfokus pada variabel makro yang mempengaruhi 
perekonomian negara yaitu tingkat inflasi, kurs rupiah terhadap dollar dan tingkat suku bunga BI Rate. Jenis 
penelitian ini adalah penelitian penjelasan dengan pendekatan kuantitatif. Metode analisis yang digunakan 
adalah analisis regresi linier berganda yang sebelumnya telah dilakukan uji asumsi klasik terlebih dahulu. 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara simultan tingkat inflasi, kurs rupiah dan tingkat suku bunga 
BI Rate berpengaruh signifikan terhadap IHSG. Sedangkan secara parsial variabel tingkat inflasi berpengaruh 
positif tidak signifikan terhadap IHSG, variabel kurs rupiah berpengaruh positif signifikan terhadap IHSG, 
sedangkan variabel tingkat suku bunga BI Rate berpengaruh negatif signifikan terhadap IHSG. hasil uji 
koefisien determinasi menunjukkan bahwa ketiga variabel yang digunakan dapat menjelaskan variabel IHSG 
sebesar 36,9%. 
 
Kata kunci: Inflasi, Kurs, BI Rate, IHSG 
 
PENDAHULUAN 
 Laju pergerakan perekonomian setiap 
negara pasti mengalami fluktuasi, termasuk 
Indonesia. Terlepas dari krisis ekonomi yang 
pernah melanda Indonesia pada tahun 1998, 
perekonomian Indonesia berangsur-angsur 
mengalami perbaikan. Ditunjukkan oleh 
pertumbuhan indeks di pasar saham Indonesia yang 
mengalami peningkatan. Krisi ekonomi global 
yang terjadi pada tahun 2005 dan 2008 sempat 
mempengaruhi perekonomian Indonesia hingga 
menyebabkan penurunan tingkat pertumbuhan 
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ekonomi domestik. Krisis ekonomi global dengan 
cepat mempengaruhi kinerja pasar saham dunia 
termasuk Bursa Efek Indonesia. Meski sempat 
mengalami penurunan, pasar modal Indonesia 
dengan cepat mampu bangkit dan mempertahankan 
eksistensinya.  
 Kemajuan perekonomian suat negara dapat 
dilihat dari keadaan pasar modalnya (Tandelilin 
dalam Hadi, 2013:9). Peran pasar modal dalam 
suatu negara yakni untuk menyediakan fasilitas 
untuk keperluan industri dan keseluruhan entitas 
dalam memenuhi permintaan dan penawaran 
modal. Perkembangan pasar modal berkaitan 
dengan perubahan yang terjadi pada berbagai 
variabel makro. 
 Kemampuan untuk memahami dan 
meramalkan kondisi ekonomi makro di masa 
datang sangat diperlukan bagi investor dalam 
pembuatan keputusan investasi. Oleh karena itu, 
sebelum menentukan keputusan investasi, seorang 
investor harus mempertimbangkan beberapa 
indikator ekonomi makro yang berkaitan dengan 
pasar modal, diantaranya adalah tingkat inflasi, 
kurs, dan tingkat suku bunga. 
 Inflasi merupakan gambaran dari 
peningkatan harga-harga barang secara umum dan 
jika terjadi terus menerus akan menyebabkan 
penurunan daya beli uang (Samuelson, 2004:386). 
Inflasi merupakan sinyal negatif bagi investor 
karena inflasi dapat menurunkan harga saham 
akibat peningkatan biaya yang ditanggung 
perusahaan (Tandelilin, 2010:214). Apabila 
peningkatan biaya produksi lebih tinggi dari 
pendapatan yang dapat dinikmati oleh perusahaan 
maka profitabilitas perusahaan akan turun, 
akibatnya inflasi akan menekan harga saham. 
Sehingga investor akan memilih untuk menjual 
sahamnya akibat deviden yang diterima berkurang.  
 Faktor kedua yang dapat mempengaruhi 
IHSG adalah kurs valut asing. Kurs valuta asing 
merupakan salah satu alat yang dapat digunakan 
untuk mengukur kekuatan perekonomian suatu 
negara (Samuelson, 2004:230). Kurs menunjukkan 
banyaknya uang dalam negeri yang dibutuhkan 
untuk membeli satu unit valuta asing tertentu, atau 
dapat juga disebut sebagai harga dari suatu mata 
uang asing. Kurs mempengaruhi kompetitif suatu 
perusahaan karena perubahan kurs diikuti 
perubahan nilai tukar pendapatan dan biaya 
operasional perusahaan, sehingga perubahan kurs 
secara langsung mempengaruhi perubahaan harga 
saham. 
 Selain kedua variabel yang telah disebutkan 
diatas, tingkat suku bunga BI Rate juga termasuk 
salah satu variabel makro ekonomi yang 
mempengaruhi IHSG. Tingkat suku bunga 
merupakan daya tarik bagi investor untuk 
menanamkan investasi dalam bentuk deposito dan 
Sertifikat Bank Indonesia sehingga investasi dalam 
bentuk saham akan tersaingi. Kenaikan tingkat 
suku bungan akan meningkatkan beban bunga 
emiten sehingga labanya akan terpangkas, 
sehingga akan menekan harga saham. 
 Fenomena dan fakta tesebut menjadi alasan 
penulis untuk meneliti kebenaran teori dan sejauh 
mana mana masing-masing variabel 
mempengaruhi pertumbuhan IHSG di pasar modal 
Indonesia. Maka penulis tertarik untuk 
mengkajinya dalam bentuk penelitian dengan judul 
“Pengaruh Tingkat Inflasi, Kurs Rupiah dan 
Tingkat Suku Bunga BI Rate Terhadap IHSG 
(Studi Pada Bursa Efek Indonesia Periode 2010-
2014)” 
 
TINJAUAN PUSTAKA 
A. Pasar Modal 
 Peran pasar modal dalam perekonomian 
suatu negara adalah sebagai media perantara yang 
menguhubungkan antara pihak yang membutuhkan 
dana dengan pihak yang mempunyai dana lebih 
untuk melakukan transaksi jual beli sekuritas 
dengan tujuan untuk mengalokasikan dana yang 
ada. Dengan demikian dana yang berasal dari 
investor dapat dipergunakan secara produktif oleh 
emiten dalam menunjang kegiatannya. 
 “Pasar modal adalah pasar untuk 
memperjualbelikan berbagai jenis instrumen 
keuangan (sekuritas), baik dalam bentuk hutang 
ataupun modal, baik yang diterbitkan oleh 
pemerintah maupun swasta.” (Husnan, 2003:3). 
Instrumen yang diperjualbelikan adalah saham, 
obligasi, reksadana dan  sekuritas derivatif lainnya. 
Pelaku pasar modal yang terlibat dalam kegiatan 
pasar modal antara lain emiten, perantara emisi, 
Badan Pelaksana Pasar Modal, bursa efek, 
perantara perdagangan efek, dan investor (Yuliana, 
2010:41). 
B. Inflasi 
 Menurut Bank Indonesia (www.bi.go.id) 
“Inflasi adalah kecenderungan meningkatnya 
harga-harga secara umum dan terus menerus”. jika 
peningkatan harga terjadi pada satu atau dua barang 
saja, maka tidak dapat dikatakan sebagai inflasi, 
kecuali jika kenaikan harga dari satu barang 
tersebut memberi dampak pada penurunan harga 
barang yang lain. Kebalikan dari inflasi adalah 
deflasi, yaitu suatu keadaan dimana harga dari 
barang-barang mengalami penurunan. 
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 Penggolongan inflasi didasarkan atas 
sifatnya terbagi ke dalam empat kategori (Putong, 
2013:422) yaitu: 
1) Inflasi ringan (creeping inflation) yaitu inflasi 
yang besarnya kurang dari 10% per tahun. 
2) Inflasi sedang/menengah (galloping inflation) 
yaitu inflasi yang besarnya antara 10% - 30% 
per tahun. 
3) Inflasi berat (high inflation) yaitu inflasi yang 
besarnya antara 30%-100% per tahun. 
4) Inflasi tinggi (hyper inflation) yaitu inflasi yang 
besarnya diatas 100% per tahun. 
C. Kurs 
 Kurs atau valuta asing adalah mata uang 
asing dan atau alat pembayaran lain yang 
digunakan untuk melakukan atau membiayai 
transaksi ekonomi keuangan internasional dan 
yang mempunyai catatan kurs resmi pada bank 
sentral (Hady dalam Putong, 2013:366). Kurs 
valuta asing dipengaruhi oleh faktor-faktor seperti 
permintaan dan penawaran valuta asing, tingkat 
inflasi, tingkat bunga, tingkat pendapatan dan 
produksi, neraca pembayaran luar negeri (balance 
of payment), pengawasan pemerintah, serta 
perkiraan/spekulasi/isu/rumor. 
D. BI Rate 
 Pada berbagai macam transaksi baik dalam 
pasar modal atau pasar uang, bunga ditetapkan 
sebagai biaya yang harus dibayarkan oleh debitur 
kepada kreditur. Bunga ditetapkan dalam 
presentasi pendapatan selama jangka waktu 
tertentu. (Sukirno, 2010:103). Tingkat suku bunga 
timbul karena adanya permintaan dan penawaran 
akan uang dari masyarakat. Tingkat suku bunga 
memberikan pengaruh yang negatif terhadap surat 
berharga, jika tingkat suku bunga naik maka surat 
berharga akan turun dan sebaliknya. Sehingga 
perubahan tingkat suku bunga akan mempengaruhi 
secara langsung harga dari surat berharga. 
E. Indeks Harga Saham Gabungan 
 IHSG merupakan salah satu indeks yang 
digunakan di Bursa Efek Indonesia. IHSG 
menggambarkan suatu rangkaian informasi historis 
mengenai pergerakan harga saham dari seluruh 
saham dalam periode tertentu. IHSG menggunakan 
semua perusahaan yang tercatat di BEI sebagai 
komponen perhitungan indeks. Pergerakan harga 
saham tersebut disajikan setiap hari berdasarkan 
harga penutupan di bursa pada hari tersebut. 
F. Hipotesis 
H1 = Tingkat inflasi, kurs rupiah, dan tingkat suku 
bunga BI Rate berpengaruh secara simultan 
terhadap variabel IHSG 
H2 = Tingkat inflasi, kurs rupiah, dan tingkat suku 
bunga BI Rate berpengaruh secara parsial 
terhadap variabel IHSG 
 
METODE PENELITIAN 
 Jenis penelitian yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah penelitian penjelasan 
(explanatory research) dengan pendekatan 
kuantitatif. Data yang digunakan merupakan data 
time series selama 5 yaitu tahun 2010-2014 
sebanyak 60 sampel yang diperoleh dari beberapa 
sumber. Data tingkat inflasi, kurs rupiah dan BI 
Rate diperoleh dari situs resmi Bank Indonesia 
(www.bi.go.id), dan data IHSG diperoleh dari 
Bursa Efek Indonesia. Teknik sampling yang 
digunakan adalah teknik sampling jenuh karena 
semua populasi digunakan sebagai sampel 
(Sugiyono, 2006:96). 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN  
A. Uji Asumsi Klasik 
a. Uji Normalitas 
Tabel 1. Hasil Uji Normalitas 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardi
zed 
Residual 
N 60 
Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. 
Deviation 
,15009313 
Most Extreme 
Differences 
Absolute ,139 
Positive ,139 
Negative -,134 
Kolmogorov-Smirnov Z 1,073 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200 
Sumber: Hasil Analisis SPSS 
Uji kolmogorov-smirnov yang dilakukan 
dalam penelitian ini menghasilkan nilai 
signifikansi sebesar 0,200. Nilai signifikansi yang 
lebih besar dari α (Sig. > 0,05) menunjukkan bahwa 
nilai residual telah terdistribusi secara normal. 
Sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel yang 
digunakan dalam model regresi telah memenuhi 
asumsi normalitas. 
 
b. Uji Autokorelasi 
Tabel 2. Hasil Uji Autokorelasi 
Model Summaryb 
Model R 
R 
Square 
Adjusted 
R 
Square 
Std. 
Error of 
the 
Estimate 
Durbin-
Watson 
1 ,634a ,402 ,369 ,15406 1,772 
Sumber: Hasil Analisis SPSS 
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 Berdasarkan ketentuan pengujian Durbin-
Watson, sebuah model regresi dinyatakan bebas 
dari autokorelasi jika nilai Durbin-Watson berada 
di daerah antara dU sampai 4-dU. Dalam penelitian 
ini nilai dU adalah 1,689 dan nilai 4-dU adalah 
2,311. Berdasarkan hasil perhitungan SPSS, 
diperoleh nilai Durbin-Watson sebesar 1,722, maka 
dapat disimpulkan bahwa dalam model regresi 
tidak terjadi autokorelasi. 
 
c. Uji Multikolinieritas 
Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas 
Coefficientsa 
 
Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 
 Inflasi ,651 1,536 
LNKURS ,514 1,946 
BI Rate ,437 2,287 
Sumber: Hasil Analisis SPSS 
  Sebuah model regresi dikatakan terbebas 
dari multikolinieritas apabila nilai VIF kurang dari 
10 (VIF < 10) dan nilai tolerance tidak kurang dari 
0,10 (tolerance > 0,10). Berdasarkan hasil uji 
multikolinieritas ditunjukkan bahwa semua nilai 
VIF berada dibawah 10 dan nilai tolerance berada 
diatas 0,10, sehingga dapat disimpulkan bahwa 
tidak terjadi multikolinieritas antara variabel bebas 
dalam model regresi.  
 
d. Uji Heteroskedastisitas 
 Uji heteroskedastisitas pada penelitian ini 
menggunakan Uji Park melalui SPSS. Uji Park 
dilakukan dengan meregresikan semua variabel 
bebas terhadap nilai Ln residual kuadrat. Jika 
variabel bebas berpengaruh signifikan terhadap 
variabel Ln residual kuadrat (nilai Sig. < 0,05), 
maka dapat dipastikan dalam model regresi terjadi 
heteroskedastisitas. 
Tabel 4. Uji Park 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Stand
ardize
d 
Coeffic
ients 
t Sig. B 
Std. 
Error Beta 
1 (Constant) 35,855 32,347  1,108 ,272 
 Inflasi -,058 ,269 -,034 -,214 ,831 
LN KURS -5,468 3,829 -,258 -1,428 ,159 
BI Rate 1,328 ,748 ,348 1,777 ,081 
Sumber: Hasil Analisis SPSS 
 Berdasarkan hasil uji Park dapat diketahui 
bahwa pada model regresi tidak terjadi gejala 
heteroskedastisitas. Hal ini dikarenakan nilai Sig. 
variabel bebas terhadap nilai Ln residual kuadrat 
lebih besar dari α 0,05. Sehingga model regresi 
yang digunakan layak dipakai. 
 
B. Regresi Linier Berganda 
 Uji regresi linier berganda berdasarkan 
Unstandardized coefficient menghasilkan 
persamaan sebagai berikut: 
Y = -3,015 + 0,037 X1 + 1,297 X2 – 1,129 X3 
 Pada persamaan regresi tampak bahwa nilai 
konstanta sebesar -3,105. Nilai koefisien ini 
menunjukkan jika tidak ada perubahan pada 
variabel tingkat inflasi, kurs rupiah, dan BI Rate 
maka IHSG akan mengalami penurunan sebesar 
3,015 poin. 
 Koefisien variabel tingkat inflasi (X1) 
sebesar 0,037, menunjukkan bahwa jika tingkat 
inflasi meningkat sebesar 1% maka akan 
menyebabkan peningkatan pada IHSG sebesar 
0,037 poin. Sebaliknya jika tingkat inflasi menurun 
1% maka akan menyebabkan penurunan IHSG 
sebesar 0,037 poin. 
 Koefisien variabel kurs rupiah (X2) sebesar 
1,297, menunjukkan bahwa jika variabel lain 
nilainya tetap dan variabel kurs rupiah mengalami 
peningkatan satu satuan maka akan menyebabkan 
peningkatan pada variabel IHSG sebesar 1,297 
poin. Sebaliknya jika kurs rupiah menurun satu 
satuan maka akan menyebabkan penurunan IHSG 
sebesar 1,297 poin. 
 Koefisien variabel tingkat suku bunga BI 
Rate (X3) sebesar -1,129. Tanda negatif 
menunjukkan arah yang berlawanan atau 
berbanding terbalik. Jika variabel tingkat suku 
bunga BI Rate meningkat 1% maka IHSG akan 
mengalami penurunan sebesar 1,129 poin, dan 
sebaliknya apabila tingkat suku bunga BI Rate 
menurun 1% maka IHSG akan mengalami 
peningkatan sebesar 1,129 poin. 
 
C. Uji Hipotesis 
a. Uji Hipotesis 1 
Tabel 5. Hasil Uji Koefisien Determinasi 
Model Summaryb 
Model R 
R 
Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 ,634a ,402 ,369 ,15406 
Sumber: Hasil Analisis SPSS 
 Uji koefisien determinasi pada penelitian 
ini menghasilkan Adjusted R2 sebesar 0,369. Hasil 
penelitian ini menunjukkan bahwa kontribusi 
variabel bebas tingkat inflasi, kurs rupiah, dan 
tingkat suku bunga BI Rate dalam menjelaskan 
variabel terikat IHSG secara simultan adalah 
sebesar 36,9%. 
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Tabel 6. Hasil Uji F (Uji Simultan) 
ANOVAa 
Model 
Sum of 
Squares df 
Mean 
Square F Sig. 
1 Regression ,892 3 ,297 12,525 ,000b 
Residual 1,329 56 ,024   
Total 2,221 59    
Sumber: Hasil Analisis SPSS 
Hasil perhitungan uji F pada tabel 6 
menunjukkan bahwa nilai signifikansi F pada 
model regresi sebesar 0,000. Nilai signifikansi F 
lebih kecil dari nilai signifikansi yang disyaratkan 
(Sig. F < α 0,05)  sehingga H0 ditolak dan Ha 
diterima. Hal ini mengindikasikan bahwa variabel 
bebas tingkat inflasi, kurs rupiah, dan tingkat suku 
bunga BI Rate mempunyai pengaruh secara 
simultan terhadap variabel terikat IHSG. 
 
b. Uji Hipotesis 2 
Tabel 7. Tabel Uji t (Uji Parsial) 
Coefficientsa 
Model t Sig. 
1 (Constant) -1,535 ,131 
INFLASI ,189 ,851 
LN KURS 5,579 ,000 
BI Rate -2,072 ,043 
Sumber: Hasil Analisis SPSS 
 Variabel tingkat inflasi memiliki nilai 
signifikansi sebesar 0,851. Nilai signifikansi t lebih 
besar dari nilai signifikansi yang disyaratkan (Sig. 
t > α 0,05)  sehingga H0 diterima dan Ha ditolak. Hal 
ini menunjukkan bahwa secara parsial tidak 
terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel 
tingkat inflasi terhadap variabel IHSG. 
 Variabel kurs memiliki nilai signifikansi 
sebesar 0,000. Nilai signifikansi t lebih kecil dari 
nilai signifikansi yang disyaratkan (Sig. t < α 0,05)  
sehingga H0 ditolak dan Ha diterima. Hal ini 
menunjukkan bahwa variabel kurs memiliki 
pengaruh secara parsial dan signifikan terhadap 
variabel tetap IHSG. 
 Variabel tingkat suku bunga BI Rate 
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,043. Nilai 
signifikansi t yang lebih kecil dari nilai signifikansi 
yang disyaratkan (Sig. t < α 0,05)  sehingga H0 
ditolak dan Ha diterima. Hal ini mengindikasikan 
bahwa variabel tingkat suku bunga BI Rate secara 
parsial berpengaruh signifikan terhadap variabel 
IHSG. 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
A. Hasil Pengujian Hipotesis 1 
 Pada pengujian koefisien determinasi pada 
penelitian ini menunjukkan bahwa koefisien 
determinasi yang disesuaikan (Adjusted R2) adalah 
sebesar 0,369. Dapat diinterpretasikan bahwa 
ketiga variabel bebas yang digunakan dapat 
mempengaruhi variabel terikat sebesar 36,9%, dan 
sisanya sebesar 63,1% dipengaruhi oleh variabel 
lain di luar model penelitian. Hal ini terjadi karena 
IHSG di suatu negara dipengaruhi oleh keadaan 
ekonomi makro negara tersebut, diantaranya 
tingkat inflasi, kurs rupiah terhadap dolar, dan 
tingkat suku bunga BI Rate. Oleh karena itu, 
sebelum menentukan keputusan untuk 
menanamkan modalnya, seorang investor harus 
memperhatikan keadaan ekonomi makro seperti 
variabel-variabel yang telah dijelaskan dalam 
penelitian ini. 
 Berdasarkan hasil pengujian simultan yang 
telah dilakukan dengan SPSS menunjukkan bahwa 
F hitung untuk variabel tingkat inflasi, kurs rupiah 
dan tingkat suku bunga BI Rate adalah sebesar 
12,525 dengan nilai signifikansi sebesar 0,000. 
Nilai signifikansi yang lebih kecil α 0,05 
mengindikasikan bahwa H0 ditolak dan Ha diterima. 
Sehingga dapat diinterpretasikan bahwa ketiga 
variabel bebas mempunyai pengaruh secara 
simultan dan signifikan terhadap variabel terikat. 
Dengan demikian hipotesis pertama dalam 
penelitian ini yang berbunyi: Terdapat pengaruh 
yang signifikan antara variabel bebas tingkat 
inflasi, kurs rupiah, dan tingkat suku bunga BI Rate 
secara simultan terhadap IHSG dapat diterima. 
 
B. Hasil Pengujian Hipotesis 2 
a. Pengaruh Tingkat Inflasi terhadap IHSG 
 Berdasarkan hasil uji statistik yang telah 
dilakukan, diketahui bahwa secara parsial tingkat 
inflasi mempunyai pengaruh positif tetapi tidak 
signifikan terhadap IHSG. Hal ini ditunjukkan oleh 
koefisien variabel tingkat inflasi (X1) pada 
persamaan regresi sebesar 0,037 dan nilai 
signifikansi sebesar 0,851. Nilai signifikansi t yang 
lebih besar dari α (0,851 > 0,05) maka H0 diterima 
dan Ha ditolak. Dengan demikian hipotesis dalam 
penelitian ini yang berbunyi: Terdapat pengaruh 
yang signifikan antara tingkat inflasi terhadap 
IHSG secara parsial ditolak.  
 Berdasarkan hasil penelitian, dapat 
disimpulkan bahwa tingkat inflasi tidak memiliki 
pengaruh terhadap pergerakan IHSG. Hal ini 
terjadi karena selama periode pengamatan tingkat 
inflasi berada dalam kategori inflasi ringan karena 
berada di bawah 10%. Tidak adanya pengaruh yang 
signifikan antara tingkat inflasi dengan IHSG 
ditunjukkan oleh iklim investasi yang terus 
mengalami peningkatan meskipun tingkat inflasi 
juga mengalami peningkatan. Selain itu ketahanan 
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ekonomi yang baik ditengah tingginya tingkat 
inflasi juga mendorong optimisme para investor 
untuk tetap menanamkan modalnya di pasar 
investasi Indonesia. 
 Hasil penelitian ini juga membuktikan 
bahwa tingkat inflasi bukan merupakan faktor 
penentu dalam menjelaskan perubahan IHSG. 
Sehingga walaupun terjadi peningkatan pada 
inflasi, investor tetap dapat mempertahankan 
sahamnya karena tidak ada pengaruh yang 
signifikan dari tingkat inflasi terhadap IHSG. 
 
b. Pengaruh Kurs Rupiah terhadap IHSG 
 Berdasarkan hasil perhitungan statistik, 
tampak bahwa nilai koefisien untuk variabel kurs 
rupiah (X2) adalah sebesar 1,297 dengan nilai 
signifikansi sebesar 0,000. Karena nilai 
signifikansi t yang lebih kecil dari α (0,00 < 0,05) 
sehingga H0 ditolak dan Ha diterima. Dengan 
demikian hipotesis dalam peneilitian yang 
berbunyi: Terdapat pengaruh yang signifikan 
antara kurs rupiah terhadap IHSG secara parsial 
dapat diterima. 
 Pengaruh positif yang diberikan variabel 
kurs rupiah terhadap IHSG menunjukkan bahwa 
penguatan kurs US dollar (rupiah terdepresiasi) 
justru akan meningkatkan IHSG. Hal ini terjadi 
karena penurunan nilai tukar rupiah mengakibatkan 
makin murahnya produk ekspor asal Indonesia di 
pasar mancanegara. Hal ini akan menyebabkan 
meningkatnya permintaan akan produk ekspor 
Indonesia. 
 Dampak positif dari melemahnya nilai 
tukar rupiah dirasakan oleh perusahaan ataupun 
pelaku bisnis yang berorientasi ekspor. Turunnya 
nilai tukar rupiah memungkinkan eksportir 
menerima profit margin yang semakin lebar 
apabila eksportir tidak mengurangi harga jual.  
 
c. Pengaruh Tingkat Suku Bunga BI Rate terhadap 
IHSG 
 hasil perhitungan statistik yang telah 
dilakukan menunjukkan nilai koefisien untuk 
variabel tingkat suku bunga BI Rate (X3) adalah 
sebesar -1,129 dengan tingkat signifikansi sebesar 
0,043. Nilai signifikansi t berada dibawah nilai α 
(0,043 < 0,05) sehingga H0 ditolak dan Ha diterima. 
sehingga hipotesis dalam penelitian yang berbunyi: 
Terdapat pengaruh yang signifikan antara tingkat 
suku bunga BI Rate terhadap IHSG dapat diterima. 
 Tanda negatif pada koefisien menunjukkan 
adanya pengaruh yang berlawanan. Apabila tingkat 
suku bunga BI Rate naik, maka IHSG akan turun, 
dan sebaliknya apabila tingkat suku bunga BI Rate 
turun maka IHSG akan naik. Pengaruh negatif yang 
diberikan variabel tingkat suku bunga BI Rate 
terhadap IHSG sesuai dengan pendapat Tandelilin 
(2010:104) yang menyebutkan bahwa suku bunga 
mempengaruhi harga saham secara terbalik (cateris 
paribus).  
 Tingkat suku bunga deposito dan tabungan 
ditentukan oleh tingkat suku bunga BI Rate. 
Apabila tingkat suku bunga BI Rate naik, maka 
return investasi dalam bentuk perbankan akan naik, 
sehingga banyak investor yang menjual sahamnya 
dan beralih pada investasi pada sektor perbankan 
seperti deposito dan tabungan. Hal ini 
menyebabkan penurunan pada harga saham dan 
IHSG. 
 
KESIMPULAN DAN SARAN 
A. Kesimpulan 
 Berdasarkan hasil perhitungan statistik 
yang telah dilakukan menghasilkan beberapa 
kesimpulan sebagai berikut: 
1. Pengujian simultan (Uji F) menunjukkan bahwa 
terdapat pengaruh simultan yang signifikan dari 
variabel bebas tingkat inflasi, kurs rupiah 
terhadap dolar AS, dan tingkat suku bunga BI 
Rate terhadap IHSG. Sementara pengujian 
koefisien determinasi menunjukkan bahwa 
ketiga variabel bebas dapat menjelaskan 
variabel terikat sebesar 36,9%.  
2. Pengujian parsial (Uji t) menunjukkan bahwa 
tingkat inflasi berpengaruh positif tidak 
signifikan terhadap IHSG, kurs rupiah terhadap 
dolar berpengaruh positif signifikan terhadap 
IHSG, dan tingkat suku bunga BI Rate 
berpengaruh negatif signifikan terhadap IHSG. 
 
B. Saran 
1. Bagi Investor 
Berdasarkan hasil penelitian menyebutkan 
bahwa terdapat pengaruh antara tingkat inflasi, 
kurs rupiah dan tingkat suku bunga BI Rate 
terhadap IHSG, sehinggapenting bagi para 
investor sebelum menentukan keputusan untuk 
berinvestasi agar lebih memperhatikan dan 
menganalisis perkembangan keadaan ekonomi 
makro sebagai salah satu upaya memprediksi 
IHSG di pasar modal. 
 
2. Bagi Peneliti Berikutnya 
 Untuk penelitian dengan topik yang sama 
terutama mengenai IHSG, sebaiknya peneliti 
berikutnya menambahkan beberapa variabel 
yang belum disebutkan dalam penelitian ini. 
Berdasarkan uji koefisien determinasi 
menyebutkan bahwa terdapat 63,1% varians 
variabel IHSG yang dapat dijelaskan oleh 
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variabel independen diluar model regresi. Selain 
itu disarankan untuk menambah periode 
penelitian agar memperoleh hasil yang lebih 
mendekati kondisi sebenarnya. 
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